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Om en effektiv vaccination
innebar att pandemin kan
forkortas med en manad
uppskattas vinsten for den
svenska ekonomin bli cirka 25
miljarder kronor i termer av BNP.
Men beroende pa hur
smittspridningen ser ut innan
vaccinationen ar genomférd kan
den bli mellan 15 och 40
miljarder. Besparingarna for den
offentliga sektorn uppskattas till
20 miljarder kronor.

Coronapandemin har inneburit
stora ekonomiska kostnader for
Sverige och andra lander under
2020 i form av bland annat lagre
BNP och hogre arbetsloshet.
Smittan sprids just nu snabbt men
att vaccin mot covid-19 har
utvecklats har 6kat optimismen
om att ett slut pa krisen ar i sikte.

Vaccination av befolkningen
innebar att andelen immuna 6kar
och att smittspridningen kan
stoppas. Nar samhadllslivet atergar
till det normala kan de
ekonomiska hjulen snurra
snabbare igen.

Vi gor grova uppskattningar av
det ekonomiska vardet av en
effektiv vaccination.

Delar av innehallet i denna
kommentar presenterades av vice
riksbankschef Cecilia Skingsley pa
en samverkanskonferens for
myndigheter den 26 november
2020.
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Effektiv vaccination mot covid-19 innebar

stora samhallsekonomiska vinster

Magnus Lindskog och Ingvar Strid*
Forfattarna ar verksamma vid Riksbankens avdelning fér penningpolitik

I sdval Sverige som andra lander har regeringar och andra ansvariga meddelat att
vaccination mot covid-19 ska ske sa sakert och snabbt som mgjligt. | denna
kommentar diskuterar vi hur stora de positiva effekterna pa
bruttonationalprodukten (BNP), sysselsattningen och de offentliga finanserna
skulle kunna bli av att férkorta pandemin med hjalp av ett vaccin. Detta beror
bland annat pa hur snabbt vaccinet kan produceras och distribueras samt hur
effektivt vaccinationerna genomfoérs.? 3

Under hosten har antalet sjukdoms- och dodsfall i covid-19 6kat igen i bade
Sverige och Europa, och prognoserna for den ekonomiska utvecklingen har
reviderats ner, se Sveriges riksbank (2020a). Samtidigt kom i november en rad
positiva resultat fr&n vaccinstudier.? Ett antal vaccin mot sjukdomen &r nu
godkanda i vissa lander och nara godkdnnande i andra ldnder, vilket har lett till en
utbredd optimism om att pandemin ska kunna stoppas. Det har sin tur skapat en
tro pa att den globala ekonomin ska aterhamta sig, vilket bland annat avspeglats i
positiva reaktioner pa varldens borser efter vaccinnyheterna i november.

Pandemin har inneburit stora kostnader i termer av produktionsbortfall, hogre
offentlig skuld och minskad sysselsattning for den svenska ekonomin under 2020.
Vi utgar fran dessa kostnader i vara berakningar som baseras pa en rad
forenklande antaganden. De siffror som redovisas har ska darfor ses som grova
uppskattningar. Men var sammantagna bedémning ar att stora ekonomiska
varden star pa spel och att en snabb vaccination skulle medféra stora vinster for
samhallsekonomin.

Viinleder med att beskriva vart antagande for hur vaccinationen kommer att
paverka smittspridningen, eftersom det ar utgangspunkten for att bedéma det
ekonomiska vardet. Darefter diskuterar vi vilka de storsta ekonomiska
kostnaderna fér pandemin ar och hur de kan matas. Sedan beskriver vi en enkel
tankeram for att berdkna vinster med en snabb vaccination. Avslutningsvis

1 Férfattarna vill tacka Bjérn Andersson, Mikael Apel, Meredith Beechey Osterholm, Vesna Corbo, Charlotta
Edler, Mattias Erlandsson, Jesper Hansson, lida Hakkinen Skans, Caroline Jungner, Bjorn Lagerwall, Stefan
Laséen, Asa Olli Segendorf och UIf Soderstrom for vardefulla synpunkter. De &sikter som uttrycks ar forfattarnas
egna och ska inte tolkas som Riksbankens standpunkt.

2 Vi diskuterar inte det ekonomiska vérdet av vaccination jamfért med om vaccination inte genomfors, se till
exempel Acharya et al (2020) . Istéllet utgar vi fran att vaccinationen genomférs och réknar pa vilka ekonomiska
effekter relativt sma skillnader i vaccinationsprogrammets effektivitet kan fa.

3 Enligt Varldshalsoorganisationens beslutsram fér implementering av massvaccination ror de viktigaste
overvagandena fragor om koordinering, planering, forhindrande av smittspridning, vaccinationsstrategier,
civilsamhdllets engagemang och rttvis tillgang till vaccin, se Varldshalsoorganisationen (2020). | Sverige ar det
Folkhalsomyndigheten som pa uppdrag av regeringen tar fram en nationell vaccinationsplan, se
Folkhélsomyndigheten (2020a).

41 november 2020 genomgick 13 vaccinkandidater fas-3-forsok. Pfizer och BionTech har meddelat att deras
vaccin ar 95 procent effektivt i en slutanalys av fas-3-forsoken publicerad den 18 november. Moderna har
meddelat att deras vaccin ar 94 procent effektivt i en analys publicerad den 30 november. For att folja den
senaste utvecklingen av vaccin mot covid-19 kan man till exempel anvanda New York Times “Coronavirus
Vaccine Tracker”, https://www.nytimes.com/interactive/2020/science/coronavirus-vaccine-tracker.html.
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redovisar vi berdkningar av dessa vinster uttryckta i termer av effekter pa BNP, offentliga
finanser och arbetsmarknaden.

Massvaccination kan stoppa smittspridningen

Var utgangspunkt ar att det enda realistiska sattet att fa stopp pa pandemin inom en snar
framtid ar att massvaccinera befolkningen. Trots restriktioner sprids smittan for ndrvarande
snabbt i Sverige och flera andra lander, vilket tyder pa att den andel av befolkningen som ar
immun mot coronaviruset fortfarande ar begransad. Detta far dven stéd av studier som
mater hur stor andel av befolkningen som har antikroppar mot viruset.>® Det centrala
antagandet i denna kommentar dr att vaccination innebar att den andel av befolkningen som
ar immun blir tillrackligt hog for att stoppa smittspridningen. Det far i sin tur positiva effekter
pa den ekonomiska utvecklingen.

Pandemins ekonomiska kostnader

Pandemins ekonomiska kostnader kan 6versiktligt delas upp i direkta och indirekta
kostnader. De direkta kostnaderna inbegriper till exempel kostnader for vard,
sjukforsakringsersattning och smittsparning. Hit kan ocksa kostnader i form av manskligt
lidande och avlidna réknas, som &r svarare att rakna i siffror. Den mest méatbara ekonomiska
forlusten for samhallet utgors dock av indirekta kostnader som uppstar nar produktionen,
sysselsattningen och inkomsterna blir lagre pa grund av social distansering, det vill sdga nar
manniskor haller avstand till varandra for att minska risken for smitta. Det innebdr att fler
stannar hemma och att de som ar verksamma inom sektorer som hotell, restaurang, kultur,
persontrafik och fysisk detaljhandel drabbas sérskilt hart ekonomiskt.” Men &ven andra
branscher dn de kontaktnara paverkas negativt av allmant lagre efterfragan eller flaskhalsar i
produktionskedjor. Sa lange smittan fortsatter spridas och det inte finns ett slut pa pandemin
i sikte finns det dessutom en osakerhet om hur ekonomin ska utvecklas framéver som
hammar konsumtion och investeringar. Kostnader fér uppskjuten vard och i form av samre
mental och fysisk halsa dr ocksa exempel pa indirekta effekter av pandemin.

Hur pandemin kommer paverka ekonomin pé lingre sikt 4r mycket svart att siga.®
Vaccination och ett stopp pa smittspridningen innebar dock att de langsiktiga negativa
effekterna pa ekonomin bér bli mindre an de annars skulle blivit. | berdkningarna nedan
férenklar vi och bortser fran dessa effekter.

Hur kan de ekonomiska kostnaderna matas?

Pandemins kostnader kan beskrivas mer eller mindre detaljerat och olika kostnader ar mer
eller mindre svara att mata. Vi raknar inte pa alla dessa kostnader. Vi inkluderar exempelvis
inte virdet av de liv som kan riddas med en snabb vaccination.® Var férenklade ansats

5 | en studie fran Folkhdlsomyndigheten &r andelen antikroppspositiva provsvar baserat pa blodprover fran dppenvarden cirka 4 till 7
procent under perioden vecka 17 till 24, se Folkhalsomyndigheten(2020b). | Stockholm, som drabbats relativt hart av smitta, uppvisade
32 procent av befolkningen antikroppar i mitten av november 2020, se Dagens Nyheter. (2020). Se dven Edvinsson (2020) fér en
diskussion om hur andelen hittills smittade kan uppskattas. Pa en presstraff med Folkhdlsomyndigheten den 24 november 2020 sa
statsepidemiologen att man ”inte ser nagra tecken pa att immunitet hos befolkningen bromsar smittspridningen just nu”.

6 Utifran det sa kallade reproduktionstalet, som beskriver hur snabbt smittan sprids, och vaccinets effektivitet kan man teoretiskt
berdkna hur stor andel av befolkningen som maste vara immun for att smittspridningen ska upphéra. Berdkningarna blir mer
komplicerade om man antar att vaccinet inte ger ett varaktigt skydd, se Anderson et al. (2020).

7 Vi diskuterar inte hur kostnaderna fordelar sig mellan olika individer eller sektorer. Berdkningarna illustrerar darmed inte att vissa
drabbats hardare &n andra av krisen.

8 Se fordjupningen ”De langsiktiga effekterna av pandemin &r osdkra” i Riksbankens penningpolitiska rapport i november, Sveriges
riksbank (2020). Dar diskuteras olika orsaker till att pandemin skulle kunna paverka ekonomin negativt pa langre sikt.

2 Mellan 1 mars och 30 nov 2020 har cirka 6 800 manniskor avlidit i covid-19 i Sverige, det vill séga i genomsnitt cirka 750 personer per
manad under perioden mars till november. Det totala ekonomiska vardet av dessa liv kan uppskattas utifran den forvantade aterstaende
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innebar istéllet att vi fokuserar pa vilka effekter pandemin och vaccinationen har pa centrala
makroekonomiska variabler. Utgangspunkten ar da att pandemins effekter pa
samhallsekonomin kan matas utifran hur BNP, sysselsattningen och det offentliga finansiella
sparandet paverkas. Det innebér att en stor del av de direkta och indirekta kostnaderna som
beskrevs ovan fangas men ocks4 att vi utelimnar vissa av dem.©

BNP representerar vardet av det som produceras i ett land och nagot forenklat dven de
inkomster som genereras. Aven om det inte ar ett perfekt matt p& ekonomisk vélfard ar det
antagligen det vanligaste mattet. Sysselsattning (eller arbetsloshet) kompletterar BNP som ett
matt pa den ekonomiska aktiviteten. Det offentliga finansiella sparandet ger ytterligare ett
perspektiv pa pandemins kostnader. Med enbart BNP som ett matt pa kostnader skulle vi
bortse fran att den ekonomiska nedgéngen skulle ha varit betydligt stérre utan finanspolitisk
stimulans. Den offentliga sektorn hade kunnat spara stora ekonomiska resurser eller anvdnda
dem for offentliga tjdnster eller investeringar, sankta skatter eller 6kade transfereringar till
hushallen om pandemin inte hade intraffat. Regeringen bedomer till exempel att
kostnaderna for olika atgarder som satts in for att ddmpa pandemins skadeverkningar uppgar
till ndstan 200 miljarder kronor under 2020, eller cirka 4 procent som andel av BNP.*! Som
jamforelse skulle det ungefar motsvara utgifterna for stod till sjuka och till barnfamiljer under
2019.1? Dessutom minskar de offentliga intikterna fran skatter nir aktiviteten i ekonomin
minskar.

Sverige ar en liten, dppen ekonomi som i stor utstrackning paverkas av utvecklingen i
omvarlden. Eftersom pandemin har drabbat stora delar av varlden samtidigt har de negativa
effekterna pa den svenska ekonomin forstarkts.'® En viktig konsekvens av detta blir att
vaccinationerna behéver ske i ungefar samma takt i Sverige och i omvéarlden om man ska
uppna de ekonomiska vinster som vi redovisar i denna kommentar.!4

Hur kan vinsten av en effektiv vaccination beraknas?

For att uppskatta vinsten av att vaccinationen sker snabbt anvander vi en tankeram som visas
i diagram 1. Vi ser i figurens roda linje att pandemin har inneburit att BNP i Sverige och andra
Iander har blivit Iagre under 2020 an vad man férvantade sig fére pandemin, vilket illustreras
av den blaa linjen. Vi antar att BNP-nivan fortsatter att ligga lagre &n normalt pa grund av
smittspridningen och de restriktioner pa samhallslivet som foljer sa lange pandemin pagar,
det vill sdga sa lange den andel av befolkningen som ar immun ar fér 13g. Nar befolkningen
vaccineras 6kar andelen immuna, och blir efter en tid tillrackligt stor sa att smittspridningen
stoppas. Ekonomin aterhamtar sig da och BNP stiger till sin normala niva igen.?®

For att illustrera vinsterna av en snabb vaccination jamfor vi tva scenarier dar
vaccinationen gar olika snabbt. | det ena scenariot antas smittspridningen stanna av en

livslangden for dessa om de inte hade avlidit i covid-19 och vardet av ytterligare ett levnadsar, se till exempel Hall et al (2020) och
Hultkrantz (2020). Liknande berakningar anvands exempelvis fér att bedéma hur mycket resurser som ska satsas pa 6kad trafiksakerhet.
10 Cutler och Summers (2020) uppskattar de totala ekonomiska kostnaderna av pandemin fér USA. Lagre BNP utgor ungefar halften av
kostnaderna. Den andra halften utgors av kostnader for fortida dod, langsiktigt nedsatt fysisk halsa och nedsatt mental halsa.

11 Se Regeringen (2020), tabell 1.6.

12 Statens utgifter for ekonomisk trygghet vid sjukdom och funktionsnedsattning uppgick till 98 miljarder kronor 2019. Utgifterna for
ekonomisk trygghet for familjer och barn var 97 miljarder kronor, se Regeringen (2020), tabell 7.4.

13 Svensk export bidrog till att ddmpa den svensk BNP under varen. Stédngda fabriker i framfor allt Europa bidrog ocksa till att svenska
industrier tvingades minska sin produktion till foljd av brist pa insatsvaror.

14 Ett satt att illustrera denna tankegdng ar att (kontrafaktiskt) anta att Sverige vore det enda landet som genomfér en massvaccination.
Den svenska ekonomin skulle da troligtvis utvecklas battre an omvarldens men samre an om dven de andra landerna vaccinerade sina
befolkningar. Bhushan och Struyven (2020) presenterar prognoser for hur den andel av befolkningen som vaccinerats utvecklas under
2021 ett antal lander. Enligt dessa sker vaccinationen i ungefar samma takt i EU, USA, Japan, Kanada, Storbritannien och Australien.

15 Man kan anta att vaccinationen pabdrjas i bérjan av 2021. Det &r naturligtvis inte méjligt att registrera sarskilt val ndr immunitet hos
befolkningen uppnas. Men dels kommer det finnas tillforlitliga data pa hur manga som vaccinerats vilket ger god végledning, dels vantas
immunitet snabbt innebara kraftigt minskad smittspridning. Det bor ha omedelbara positiva effekter for den ekonomiska utvecklingen.
Utifran Bhushan och Struyvens (2020) prognoser pa andelen vaccinerade i olika lander &r det troligt att immunitet nas nagon gang andra
halvaret 2021.
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manad tidigare an i det andra. Vi kan folja hur den ekonomiska aterhamtningen utvecklas i
den ljusblaa respektive gula linjen. Vi antar att den ekonomiska dterhamtningen ser likadan ut
i de bada scenarierna, vilket illustreras av att dessa linjer har samma lutning. Vi menar att det
ar ett rimligt antagande sa lange det ror sig om relativt sma skillnader i vaccinationstid mellan
scenarierna, till exempel en manad.

Storleken pa vinsten beror pa hur stora pandemins negativa effekter pa BNP &r nar
immunitet uppnas (skillnaden mellan den blaa och réda linjen). Med vara antaganden
motsvaras vinsten av pandemins genomsnittliga effekter pd BNP per manad under 2020.

Diagram 1. Tankeram som illustrerar hur vinsterna av en snabb vaccination berdknas.
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Den har tankeramen ar naturligtvis mycket forenklad. Ett mer sofistikerat satt att ndrma
sig denna typ av berakningar skulle kunna vara att utarbeta ekonomiska prognoser eller
scenarier under olika antaganden om hur vaccinationen genomfors. Men det skulle krava
detaljerade antaganden om nar vaccinationen ar genomford och hur smittspridningen
utvecklas sdvil som en rad andra faktorer.'® Har viljer vi istillet att forenkla analysen p3 gott
och ont. En férdel med det ar att det ar relativt latt att undersdka hur berakningarna skulle
paverkas om man gor andra antaganden.

De viktigaste osdkerhetsfaktorerna i vara berakningar &r dels hur BNP utvecklas under
vaccinationsperioden och dels hur stora pandemins langsiktiga effekter pa BNP blir. | diagram
1 innebér det en osakerhet om de réda respektive blaa linjerna for 2021. Om pandemin
innebar att BNP blir varaktigt Iagre trots vaccinationen skulle det kunna innebéra att vi
Overskattar vinsten av att vaccinationen sker en manad snabbare (ldgre placering av den bla
linjen).Y” Vinsten beror dven pa hur smittspridningen utvecklas och hur stora de ekonomiska

16 Ett annat alternativ &r att studera hur lagre ekonomisk aktivitet inom kontaktnéra tjanstesektorer paverkar den samlade ekonomiska
utvecklingen, se Hafner et al (2020).

17 Att pandemin pagar under en langre tid har tvd motsatta effekter for vinsten av en snabb vaccination. A ena sidan okar risken for att
de langsiktiga effekterna pa ekonomin blir storre vilket skulle kunna innebéra att vi underskattar vinsterna av en snabb vaccination. Men
denna effekt ar troligtvis liten da skillnaden i vaccinationstid mellan scenarierna ar liten. Om BNP inte nar tillbaka till den niva som
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konsekvenserna blir (hogre eller lagre placering av den réda kurvan). Hur osakerheten om
den ekonomiska utvecklingen i nartid kan paverka berakningarna diskuteras vidare nedan.

Vinsterna i termer av BNP, offentliga finanser och sysselsattning

Vinsterna av en snabb vaccination beraknas alltsa utifran uppskattningar av vilka ekonomiska
kostnader pandemin innebér. Dessa kostnader far vi genom att jamfora Riksbankens senaste
bedémning av den ekonomiska utvecklingen under 2020 med den bedémning Riksbanken
gjorde i februari, strax fére pandemins utbrott.'® Vi fokuserar pa effekterna pd BNP men
belyser ocksa effekterna pa arbetsmarknaden och de offentliga finanserna for att ge en
bredare bild. Skissartat kan man saga att den blaa linjen i diagram 1 motsvarar prognosen
fran den penningpolitiska rapporten i februari och den réda linjen motsvarar prognosen fran
rapporten i november.

| scenarierna innebar en snabb vaccination av befolkningen att immunitet uppnas en
mdnad tidigare. Det ar enkelt att justera berakningarna nedan sa att de istéllet ger vinsterna
av att vaccinationstiden férkortas med exempelvis en vecka genom att dividera med 4, eller
ett kvartal genom att multiplicera med 3.

Under 2020 har finans- och penningpolitiken bidragit till att mildra skadeverkningarna av
pandemin pa ekonomin. Utan dessa stimulanser hade de negativa effekterna pa BNP och
arbetsmarknaden som redovisas nedan varit betydligt storre.

BNP
BNP for 2020 ar i Riksbankens prognos fran november cirka 270 miljarder kronor lagre an i
prognosen fran februari. Sedan pandemins start till idag, fran mars till december, ar den
genomsnittliga avvikelsen per manad cirka 27 miljarder kronor, eller drygt 6 procent. Enligt
var metod motsvarar detta vinsten av att férkorta vaccinationstiden med en manad.?®

Denna skattning ar dock osaker, vilket vi har diskuterat ovan. Den viktigaste
osdkerhetsfaktorn handlar om hur smittspridningen utvecklas under tiden som vaccinationen
pagar. | diagram 1 innebar det att den réda linjen skulle kunna bli hogre eller lagre under
2021.2° Under 2020 har det funnits en tydlig koppling mellan smittspridningen och den
ekonomiska aktiviteten. Med Statistiska centralbyrans aktivitetsindex, som uppskattar BNP pa
manadsbasis, kan vi berdkna BNP-bortfallet till cirka 40 miljarder kronor i genomsnitt i april
och maj nar smittan spreds snabbt. For mars och september var BNP-bortfallet istallet relativt
lagt, i genomsnitt cirka 15 miljarder kronor. Utifran detta bedémer vi att vinsterna av en
snabb vaccination kan skattas till mellan 15 och 40 miljarder beroende pa hur snabbt vi kan
anta att smittan sprids innan vaccinationen ar helt genomférd under 2021.

Sammanfattningsvis kan vi alltsa uppskatta vinsterna av att forkorta vaccinationstiden
med en manad till 25 miljarder kronor efter avrundning eller drygt en halv procent av arlig
BNP.2! De kan dock variera mellan 15 och 40 miljarder kronor per manad beroende p& hur
smittan sprids under 2021, utifran erfarenheterna fran 2020.

prognosticerades fore pandemin skulle det & andra sidan innebéra att vi Gverskattar vinsterna. Var bedémning &r att detta sammantaget
talar for att vi Gverskattar vinsterna nagot.

18 Se Sveriges riksbank (2020a) och (2020b).

19 Notera dock att denna totala vinst sprids ut Gver en tid, se diagram 1. Det innebdr alltsa inte att hela vinsten kommer under en manad.
Om exempelvis aterhdamtningen till ett normallage skulle ta ett halvar efter att immunitet nas sa blir vinsterna under denna period cirka
4-5 miljarder kronor per manad. Om en del av BNP-kostnaderna under 2021 hanfors till 2020 pa grund av fordrojda effekter skulle enligt
berakningar som inte redovisas har kostnaden per manad istallet kunna skattas till 330/10=33 miljarder per manad. Vi véljer dock att
forenkla har och endast utga fran kostnaderna for 2020.

20 Spabb smittspridning under 2021 skulle troligtvis innebara att aktiviteten blir lagre, sa att den roda linjen i figur 1 hamnar lagre.
Omvant innebar en langsammare smittspridning och hogre aktivitet att den réda linjen hamnar hogre 2021 och att vinsten av en snabb
vaccination darmed blir mindre.

21| kommentaren anvander vi genomgdende miljarder kronor och avrundar till ndrmaste femtal.
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Vi kan ocksa jamfora vara berdkningar av vinsten i termer av BNP med liknande analyser
for andra lander. Nugroho (2020) redovisar till exempel berdkningar av kostnaden om
vaccinationen i Indonesien férsenas med sex manader, gjorda med en allman jamviktsmodell.
Kostnaden skattas till 44 miljarder dollar eller cirka 4 procent av landets BNP. Aven om
antagandena i analysen skiljer sig fran vara i flera avseenden ar den skattade kostnaden,
uttryckt som andel av BNP, ungefir densamma.??

Offentliga finanser

Vi bedomer att pandemins effekt pa de offentliga finanserna motsvarar cirka 20 miljarder
kronor i genomsnitt per manad med ett intervall mellan 10 och 30 miljarder kronor. Beloppet
motsvarar hur mycket lagre den offentliga skulden blir av att forkorta pandemin med en
manad. Det ar en effekt som kommer utover den berdknade vinsten i termer av BNP. Det ar
en grov uppskattning baserat pa utvecklingen av offentliga finanser under 2020 jamfért med
Riksbankens beddmning innan pandemin slog till. Vi far ungefar samma siffra om vi jamfor
utfall for offentligt finansiellt sparande under andra och tredje kvartalet 2020 med
motsvarande period 2019.

Det finns faktorer som talar for att effekten kan vara bade hogre och lagre. Berdkningar
som bygger pa kostnaderna for regeringens atgarder med anledning av pandemin under
2020 och normala férhallanden mellan BNP-utvecklingen och automatiska stabilisatorer
skulle innebéra stérre effekter.?® En faktor som kan tala fér mindre effekter &r att vi miter
utfallen for andra och tredje kvartalet 2020 jamfért med motsvarande kvartal 2019. Det &r en
period under 2020 da manadskostnaderna for regeringens reformer bedéms ha varit sarskilt
hoga. Det ar dven sannolikt att andra faktorer an pandemin har paverkat utvecklingen for
statens finanser mellan 2020 och 2019.%

Sammantaget menar vi att 20 miljarder kronor per manad ar en rimlig bedémning av de
besparingar den offentliga sektorn kan géra om pandemin férkortas med en manad.
Bedomningen speglar dels den faktiska utvecklingen av det offentliga sparandet, dels
bedémningen att vinsten i termer av BNP uppgar till 25 miljarder kronor och att behovet av
aktiv finanspolitik minskar. Intervallet 10-30 miljarder kronor &r konstruerat utifran intervallet
for vinsterna i termer av BNP.?°

Arbetsmarknad

Pandemin har dven satt tydliga avtryck pa arbetsmarknaden. Trots betydande riktade
atgarder for att mildra de negativa konsekvenserna har sysselsattningen minskat kraftigt och
arbetslésheten har stigit. | slutet av 2020 innebar effekterna av pandemin att 130 000
personer farre ar sysselsatta jamfort med Riksbankens bedémning innan pandemin.

Vi antar att pandemins effekt pa sysselsattningen ar oférandrad pa dagens niva under
perioden tills immunitet uppnas, det vill sdga att cirka 130 000 personer farre ar sysselsatta.
Antalet skulle kunna bli hogre eller lagre beroende pa smittspridningen och dess ekonomiska
konsekvenser den narmaste tiden. Hogfrekventa rorelser i sysselsattningen ar dock normalt

22 Enligt var analys skulle kostnaden av en férsening av vaccinationen pa sex manader fér Sverige bli 6*25 = cirka 150 miljarder eller drygt
3 procent av BNP. Kostnaden av en forsenad vaccination for Indonesien ar cirka sex ganger landets anslag till fattigdomsbekampning,
vilket illustrerar pandemins skadeverkningar.

2 Med normala antaganden fér hur BNP paverkar det offentliga sparandet innebér 25 miljarder kronor lagre BNP att kostnaderna for de
automatiska stabilisatorerna uppgar till cirka 13 miljarder kronor. Darutéver bedémde regeringen i budgetpropositionen for 2021 att
kostnaderna for dittills vidtagna och foreslagna atgarder till foljd av pandemin skulle belasta statens budget med 193 miljarder kronor
under 2020, vilket motsvara cirka 19 miljarder kronor per manad under perioden mars till och med december. Enligt denna berakning
uppgar effekten av en manads forkortning av pandemin till drygt 30 miljarder kronor lagre skuld inom den offentliga sektorn. En del av
regeringens atgarder innebar dock transfereringar inom offentlig sektor och lagre sparande i statlig sektor kompenseras delvis av 6kat
sparande i kommunsektorn. Den slutliga kostnaden for atgarder sasom korttidsarbete och omstéllningsstod ar ocksa fortsatt osaker.

24 Innan pandemin slog till bedémde &ven Riksbanken att konjunkturen skulle mattas av nagot under 2020, vilket allt annat lika skulle
inneburit en viss forsamring av det offentliga sparandet dven utan en pandemi.

25 Att vi avrundar till ndrmaste femtal innebar att proportionaliteten i intervallen blir ungefarlig.
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begransade, och nuvarande villkor fér korttidspermittering minskar behovet av att sdga upp
personal till f6ljd av tillfalliga forandringar i efterfragan.

Vara antaganden innebar att den ekonomiska aktiviteten aterhdmtar sig till sin normala
niva nar vaccinationen ar genomford, vilket illustreras i diagram 1. En snabbare vaccination
innebar dock hogre sysselsattning och lagre arbetsléshet under en tid. Detta kan jamforas
med aterhamtningen i BNP enligt diagram 1 dar det lodrata avstandet mellan den ljusbla
respektive gula linjen nu istdllet representerar skillnaden i antalet sysselsatta. Hur de positiva
effekterna pa sysselsattningen férdelas 6ver tiden beror bland annat pa hur snabb
aterhdmtningen blir (lutningen pa den ljusbla respektive gula kurvan). Om aterhamtningen till
exempel pagar under sex (tolv) madnader motsvarar det 20 000 (10 000) fler sysselsatta per
manad under aterhdmtningsperioden.

Vinsten av en manad snabbare vaccination kan dven beskrivas i termer av 130 000 fler
manadsarbetskrafter eller manadsloner.

Effektiv vaccination innebar stora vinster for samhallet

Det finns flera goda skl till att inte lata vaccinationen mot covid-19 dra ut pa tiden. Fortsatt
smittspridning innebar en hoég belastning pa varden, fler avlidna och lidande fér manga.
Utover detta ar de samhallsekonomiska vinsterna av en snabb vaccination med storsta
sannolikhet stora, som vi visat i denna kommentar. Baserat pa kostnaderna under 2020
uppskattar vi att varje manad som pandemin kan férkortas innebar vinster i termer av BNP pa
ungefar 25 miljarder kronor och besparingar for den offentliga sektorn pa ungefar 20
miljarder kronor. Vinsterna blir mindre om pandemin och ekonomin utvecklas pa ett mer
gynnsamt sitt medan vaccinationen pagar under 2021 jamfort med 2020 men kan bli storre
om utvecklingen istallet blir samre. Vara berdkningar antar att finans- och penningpolitiken
stodjer den ekonomiska aktiviteten under 2021 pa ungefar samma satt som under 2020.
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